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[Table_Summary] 
投资要点 

 事件：江西省发展改革委，住房城乡建设厅发布关于贯彻落实城镇供水
价格管理办法的通知。 

 江西贯彻城镇供水价格管理办法，地方紧跟中央，水务资产价值重估。
由国家发改委、住建部签审公布的《城镇供水价格管理办法》和《城镇
供水定价成本监管办法》于 2021 年 10 月 1 日起施行。近日江西省发改
委、住建厅就此提出实施意见，深入贯彻《城镇供水价格管理办法》。水
价新政施行水价实现市场化，三年价格监管周期明确调价预期，回报市
场化同时确定性增强。地方积极响应中央贯彻新政，水务资产价值重估。 

 3 年为水价监管周期，超过 3 年未调价区域 2023 年底前完成调价。江
西要求建立城镇供水价格动态调整机制。水价监管周期原则上为 3 年
（建立供水价格原水价格等上下游联动区域为 5 年）。截至 2022 年 12
月 31 日已超过 3 年未调价区域及时启动调价机制，调价原则上在 2023
年底前完成。水价要按照办法规定严格成本核算，科学制定动态调整供
水价格。洪城环境拥有南昌市供水特许经营权，供水产能 194 万吨/日
（含托管）。南昌市自来水价历史上于 2009 年、2014 年、2018 年三次
提价，距离 2018 年提价已达 4 年，属 3 年未提价情形。公司供水水价
提价周期即将到来。 

 提价周期营收利润显著提升，供水公司显著受益。复盘南昌市 2009 年、
2014 年、2018 年的三次自来水提价，洪城环境显著受益水价提升，带
动供水业务营收与毛利双升。2009 年 9 月水价调高执行后，2010 年供
水营业收入/毛利同比增长 23.98%/148.14%；2014 年 4 月水价调高执行
后，2014 年供水营业收入/毛利同比增长 37.71%/79.84%；2018 年 11
月，南昌市水价再次迎来调升，各类水水价平均涨幅 28.5%，供水 2019
年营业收入/毛利同比增长 29.62%/65.40%。供水业务毛利率也随调价
周期攀升，盈利能力提升。 

 江西办法提及二级供水、分类水价、超定额累进加价等，制度完善。除
明确提价周期及提价方法外，通知还提到二次供水运营维护收费制度、
城镇供水分类水价、非居民及特种用水超定额累进加价等。水价制定合
理，制度保障到位。 

 投资建议：水价新政要求水务资产回报市场化，明确 3 年调价周期回报
确定性增强。地方积极响应中央，江西发文贯彻水价新政。重点推荐：
洪城环境：江西综合公用事业平台显著受益，南昌水价提价周期即将到
来营收利润双升；中国水务：全国性供水龙头，供水资产优质价值重估。 

 风险提示：水价调增节奏及幅度不及预期，财政支出不及预期，融资环
境改善不及预期  

 

表 1：重点公司估值  

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（元） 

EPS PE 
投资评级 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

600461 洪城环境 84.91 8.17 0.87 1.05 1.23 9.39 7.78 6.64 买入 

00855 中国水务 129 7.92 1.07 1.25 1.44 7.40 6.34 5.50 买入   
数据来源：东吴证券研究所；注：中国水务货币单位为 HDK 
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图1：水价提价带来洪城环境供水业务营业收入和毛利同比大幅上升  

 

数据来源：洪城环境定期公告，东吴证券研究所 

 

图2：洪城环境供水毛利率随水价调升呈现出周期性抬升 

 

数据来源：洪城环境定期公告，东吴证券研究所 
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